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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan variabel tingkat suku 
bunga, nilai tukar, dan inflasi secara parsial dan simultan terhadap variabel harga 
saham. Penelitian ini dilakukan dengan mengambil data Bank Mandiri Tbk yang 
terdaftar di BEI sebagai objek penelitian. Data yang digunakan di dalam 
penelitian ini merupakan data times series dari tingkat suku bunga, nilai tukar 
rupiah, inflasi dan harga saham selama periode 2013 – 2015. Metode analisis yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi linier berganda yang 
membandingkan hipotesis statistik dengan hasil. Hasil regresi dapat menunjukkan 
bahwa tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah dan inflasi berpengaruh signifikan 
terhadap pergerakan harga saham (α = 5%). Adapun metode analisis lainnya yakni 
Hasil penelitian Uji t dan uji F, serta besarnya koefisien regresi (R²). 
  




The aim of this study to determine contribution variableexchange rates,interest 
rates, and inflation as partial and simultaneous concerning variable stock 
price.This study was conducted by taking the data from Bank Mandiri Tbk 
whichenrolled on the BEI as objects of studies. The data of this study uses data 
times series of exchange rate,interest rates, inflation and stock prices during2013-
2015 periods.The analytical method used in this study is multiple linear 
regression method which compares statistical hypothesis with the 
results.Theresults of regression may indicating the exchange rate, interest rates, 
and inflation significantly influence of stock price movement (α = 5%). The other 
analytical methods is t test and F test of result  study, as well as the magnitude of 
the regression coefficient (R²). 
 




Sebagai negara yang berkembang dalam pertumbuhan perekonomian, 
maka indonesia memerlukan dana dalam jumlah besar atau adanya dana. 
Dalam perekonomian indonesia pasar modal mempunyai peranan yang 
strategis. Lahan untuk mendapatkan modal investasi adalah pasar modal, 
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sementara investor pasar modal merupakan lahan untuk menginvestasikan 
uangnya. 
Pasar modal (capital market) adalah pertemuan antara permintaan dan 
penawaran asset keuangan jangka panjang (Long-term financial asset). 
Menurut Husnan (2010) secara formal pasar modal dapat didefinisikan sebagai 
pasar untuk berbagai instrumen keuangan atau sekuritas jangka panjang yang 
bisa diperjual-belikan, baik dalam bentuk hutang ataupun modal sendiri. 
Disebutkan dalam pasal 1 keputusan presiden No. 60 tahun 1988 
tertanggal 20 Desember 1988, bahwa disebut pasar modal adalah bursa yang 
merupakan sarana untuk mempertemukan penawaran dan permintaan jangka 
panjang dalam bentuk efek. Jadi pasar modal merupakan pasar untuk 
memperjual-belikan sekuritas yang memiliki umur lebih dari satu tahun, 
seperti saham, obligasi, instrumen derivative, dan instrumen lainnya. 
Sedangkan tempat dimana terjadinya jual-beli sekuritas disebut sebagai Bursa 
efek, dengan demikian bursa efek merupakan arti pasar modal secara fisik 
(Tandelilin, 2011). Untuk kasus di indonesia ada satu bursa efek, yaitu Bursa 
Efek Indonesia (BEI). 
Fluktuasi harga di pasar saham merupakan risiko sistematis yang harus 
dihadapi oleh pemodal. Ada hal yang harus dicermati oleh para pemodal yakni 
kondisi makroekonomi, karena faktor ini merupakan salah satu dari faktor 
eksternal penting yang mampu mempengaruhi perusahaan. 
Fluktuasi yang terjadi di pasar modal memiliki keterkaitan dengan 
perubahan yang terjadi pada berbagai variabel makroekonomi hal ini 
dikemukakan oleh Tandelilin (2010). Indikator makroekonomi domestik yang 
seringkali mempengaruhi pergerakkan harga saham adalah tingkat suku 
bunga, nilai tukar rupiah dan inflasi. 
Dikatakan dalam teori portofolio menurut Federic Miskhin (dalam 
Raharjo, 2007) bahwa faktor – faktor yeng mempengaruhi permintaan surat 
berharga adalah tingkat suku bunga, kurs, inflasi dan kekayaan. Sedangkan 
penawaran surat berharga dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan, inflasi 
yang di harapkan dan aktivitas pemerintah. Di dalam penelitian ini 
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menggunakan satu variabel terikat yaitu Indeks Harga Saham dan Tiga 
variabel bebas yaitu Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Inflasi. 
 
2. METODE PENELITIAN 
2.1 Data dan Sumber Data 
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
sekunder berupa data yang mendukung variabel penelitian. Data dari 
variabel independen dalam penelitian ini, yaitu tingkat suku bunga 
nilai tukar (kurs) dan inflasi sedangkan data dari variabel dependen 
adalah harga saham pada PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam situs resminya www.idx.co.id 
berupa data laporan tahunan. 
2.2 Metode Pengumpulan Data 
Pengumpulan data diperoleh dari informasi dan laporan dari Bursa 
Efek Indonesia (BEI), Bank Indonesia, dan Badan Pusat Statistik. 
Laporan dari BEI digunakan untuk memperoleh data tingkat suku 
bunga dan kurs. Laporan dari Badan Pusat Statistik digunakan untuk 
memperoleh data tingkat inflasi. 
2.3 Populasi dan Sampel 
Populasi adalah totalitas semua nilai yang mungkin hasil 
menghitung atau pengukurannya kuantitatif maupun kualitatif 
mengenai karakteristik tertentu dari semua anggota kumpulan yang 
lengkap dan jelas yang ingin dipelajari sifat – sifatnya (Sudjana, 2002 : 
6) dalam penelitian ini populasi yang diambil adalah PT. Bank Mandiri 
(Persero) Tbk pada tahun 2013 – 2015. 
Sampel adalah sebagian dari populasi yang diteliti (Arikunto, 
1998 : 117). Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah  nilai 
harga saham satu tahun dengan harga saham tertinggi dan terendah 
pada PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2013 – 2015. Metode pengambilan sampel yang 
digunakan adalah metode (Purposive) judgement sampling, metode 
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porposive adalah pengambilan sampel secara sengaja sesuai dengan 
persyaratan sampel yang diperlukan, diambil berdasarkan penilaian 
peneliti. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Berdasarkan hasil penelitian pengaruh kurs, tingkat suku bunga dan inflasi 
terhadap pergerakkan indeks harga saham diketahui hasil uji asumsi klasik 
dengan data berdistribusi normal, bebas dari multikolinieritas, bebas dari 
heterokedastisitas dan bebas dari autokorelasi. 















1. (constant) -2524.942 
3705.56
2 
 -.681 .501 
Nilai Tukar .084 .315 .034 .267 .792 
Tingkat SB 1499.389 286.352 .692 5.236 .000 
Inflasi -4.104 108.653 -.005 -.038 .970 
Dependent Variable: Harga Saham 
Sumber : Output SPSS 16.0  
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh persamaan 
sebagai berikut : 
Y= -2524,942 + 0,084X1 + 1499,389X2 – 4,104X3 
Interpretasi : 
a. Nilai konstanta adalah -2524,942, artinya jika tidak ada nilai tukar/kurs, 
tingkat suku bunga, dan inflasi, maka indeks harga saham (Y) adalah 
sebesar -2524,942. 
b. Koefisien regresi variabel nilai tukar/kurs (X1) bernilai positif sebesar 
0,084, artinya setiap penambahan variabel nilai tukar/kurs sebesar 1, 
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maka nilai tukar/kurs akan meningkatkan indeks harga saham sebesar 
0,084 dan sebaliknya. 
c. Koefisien regresi variabel tingkat suku bunga (X2) bernilai positif sebesar 
1499,389, artinya setiap penambahan variabel tingkat suku bunga sebesar 
1, maka indeks harga saham akan meningkat sebesar 1499,389 dan 
sebaliknya. 
d. Koefisien regresi variabel inflasi (X3) bernilai negatif sebesar -4,104, 
artinya setiap peningkatan variabel inflasi sebesar 1, maka indeks harga 
saham akan menurun sebesar -4,104 dan sebaliknya. 
e. Nilai standart coefficient beta variabel tingkat suku bunga (X2) adalah 
0,692, artinya nilai ini yang paling besar dibandingkan dengan variabel 
yang lain, sehingga dapat disimpulkan variabel tingkat bsuku bunga 
mempengaruhi paling besar terhadap Indeks harga saham(Y). 
3.2 Uji t 
Berdasarkan pengujian hipotesis, dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel nilai tukar/kurs dengan variabel indeks harga saham tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan. Hal ini dapat di buktikan dari nilai 
thitung(0,267) < nilai ttabel (2,036) dan nilai probabilitasnya (0,792) > (0,05), 
maka H0 diterima dan Hi ditolak sehingga menyebabkan tidak berpengaruh 
signifikan antara variabel nilai tukar/kurs terhadap indeks harga saham. 
Berdasarkan pengujian hipotesis , dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel tingkat suku bunga dengan variabel indeks harga saham 
adalah nilai thitung (5,236)> ttabel (2,036) dan nilai probabilitasnya (0,000) < 
(0,05) sehingga H0 ditolak dan Hi diterima, hal ini membuktikan bahwa 
antara variabel tingkat suku bunga dengan variabel indeks harga saham 
memiliki pengaruh yang signifikan. 
Berdasarkan pengujian hipotesis, dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel inflasi dengan variabel indeks harga saham adalah nilai 
thitung (-0,038) < ttabel (2,036) dan probabilitasnya (0,970) > (0,05) sehingga 
H0 diterima dan Hi ditolak, hal ini membuktikan bahwa antara variabel 
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inflasi dengan variabel indeks harga saham tidak memiliki pengaruh yang 
signifikan. 
3.3 Uji F 
Berdasarkan pengujian hipotesis, pada uji F diperoleh bahwa 
secara bersama-sama (simultan) variabel independen yaitu nilai tukar/kurs, 
tingkat suku bunga, dan inflasi memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel indeks harga saham (dependen). Hal ini dapat dibuktikan 
dari nilai Fhitung (10,157) > dari nilai Ftabel (2,90) dan nilai probabilitasnya 
(0,000) < (0,05). Sehingga hipotesis yang menyatakan nilai tukar/kurs, 
tingkat suku bunga, dan inflasi secara bersama-sama (simultan) 
berpengaruh terhadap indeks harga saham PT. Bank Mandiri (Persero) 
Tbk periode 2013-2015. 
3.4 Koefisien Determinasi (R2) 
R square disebut juga koefisien determinasi. Nilai R square adalah 
0,488 (nilai R square adalah pengkuadratan dari koefisien korelasi (R), 
atau 0,698 x 0,698 = 0,488). Artinya 48,8% indeks harga saham dapat 
dijelaskan oleh variabel nilai tukar/kurs, tingkat suku bunga, dan inflasi. 
Sedangkan sisanya (100%-48,8% = 51,2%) dijelaskan oleh sebab-sebab 
yang lain. Nilai R square berkisar antara 0 dan 1, dengan catatan semakin 
kecil nilai R square, maka semakin lemah hubungan antara variabel-
variabel tersebut. 
Standar error of setimate adalah sebesar 894,47347. Karena standar 
error of estimate lebih kecil dari standar deviasi indeks harga saham 
(1195,01361), maka model regresi lebih baik dalam bertindak sebagai 
prediktor  indeks harga saham daripada rata-rata indeks harga saham itu 
sendiri. 
3.5 Pembahasan 
1) Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Pergerakkan IHS 
Berdasarkan pengujian hipotesis, dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel nilai tukar/kurs dengan variabel indeks harga saham tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan. Hal ini dapat di buktikan dari nilai 
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thitung(0,267) < nilai ttabel (2,036) dan nilai probabilitasnya (0,792) > (0,05), 
maka H0 diterima dan Hi ditolak sehingga menyebabkan tidak berpengaruh 
signifikan antara variabel nilai tukar/kurs terhadap indeks harga saham. 
Menurunnya kurs Dollar terhadap rupiah berpengaruh positif 
terhadap ekonomidan pasar modal, sebaliknya kurs dollar terhadap rupiah 
berpengaruh negatif (Harianto, 2000). Melemahnya rupiah akan 
menyebabkan pasar modal dalam negeri kurang menarik karena adanya 
resiko nilai tukar yang menyebabkan penurunan nilai investasi dan 
mempunyai hubungan negatif terhadap return saham. 
Sebaliknya,hubungan antara nilai tukar dollar terhadap rupiah bisa saja 
berpengaruh positif bilainvestor berasal dari luar negeri dan menggunakan 
mata uang asing sehingga semakinterdepresiasinya mata uang rupiah akan 
menyebabkan investor luar cenderung melepas mata uang asingnya untuk 
membeli saham yang harganya turun karena pengaruh kursmata uang. 
2) Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Pergerakkan IHS 
 Berdasarkan pengujian hipotesis , dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel tingkat suku bunga dengan variabel indeks harga saham 
adalah nilai thitung (5,236)> ttabel (2,036) dan nilai probabilitasnya (0,000) < 
(0,05) sehingga H0 ditolak dan Hi diterima, hal ini membuktikan bahwa 
antara variabel tingkat suku bunga dengan variabel indeks harga saham 
memiliki pengaruh yang signifikan. 
Suku bunga memiliki hubungan positif terhadap return saham. Hal 
inidisebabkan apabila tingkat suku bunga menurun, investor cenderung 
lebih suka investasi dengan membeli saham sehinggapermintaan saham 
akan meningkat dan akan mendorong peningkatan harga saham. 
3) Pengaruh Inflasi terhadap Pergerakkan IHS 
 Berdasarkan pengujian hipotesis, dari hasil uji t (pengujian parsial) 
antara variabel inflasi dengan variabel indeks harga saham adalah nilai 
thitung (-0,038) < ttabel (2,036) dan probabilitasnya (0,970) > (0,05) sehingga 
H0 diterima dan Hi ditolak, hal ini membuktikan bahwa antara variabel 
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inflasi dengan variabel indeks harga saham tidak memiliki pengaruh yang 
signifikan.  
 Tingkat inflasi yang tinggi memiliki hubungan yang negatif 
terhadap indeks harga saham. Jika peningkatan biaya faktor produksi lebih 
tinggi dari pengingkatan harga yang dapat dinikmati oleh perusahaan, 
profitabilitas perusahaan akan menurun (Harianto, 1998), menyebabkan 
efek ekuitas menjadi kurang kompetitif sehingga berdampak pada 




Berdasarkan analisis data dan pengujian yang telah dilakukan, maka dapat 
ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
a. Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh persamaan 
sebagai berikut : 
Y= -2524,942 + 0,084X1 + 1499,389X2 – 4,104X3 
Interpretasi : 
1) Nilai konstanta adalah -2524,942, artinya jika tidak ada nilai 
tukar/kurs, tingkat suku bunga, dan inflasi, maka indeks harga saham 
(Y) adalah sebesar -2524,942. 
2) Koefisien regresi variabel nilai tukar/kurs (X1) bernilai positif sebesar 
0,084, artinya setiap penambahan variabel nilai tukar/kurs sebesar 1, 
maka nilai tukar/kurs akan meningkatkan indeks harga saham sebesar 
0,084. 
3) Koefisien regresi variabel tingkat suku bunga (X2) bernilai positif 
sebesar 1499,389, artinya setiap penambahan variabel tingkat suku 




4) Koefisien regresi variabel inflasi (X2) bernilai negatif sebesar -4,104, 
artinya setiap penurunan variabel inflasi sebesar 1, maka indeks harga 
saham akan menurun sebesar -4,104. 
5) Nilai beta variabel tingkat suku bunga (X2) adalah 0,692, artinya nilai 
ini yang paling besar dibandingkan dengan variabel yang lain, 
sehingga dapat disimpulkan variabel tingkat suku bunga 
mempengaruhi paling besar terhadap Indeks harga saham(Y). 
b. Dari hasil uji normalitas dinyatakan data residual berdistribusi normal, hal 
ini dibuktikan karena perhitungan Kolmogorov-Smirnov untuk variabel 
harga saham (Y) sebesar 1,081 dengan Asym. Sig (2-tailed) 0,198>0,05. 
c. Dari hasil analisis regresi (uji F) dapat diketahui bahwa secara bersama-
sama (simultan) variabel independen (nilai tukar/kurs, tingkat suku bunga, 
dan inflasi) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel harga 
saham(Y) PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk periode 2013-2015.  
d. Dari hasil pengujian parsial (uji t) diketahui bahwa variabel nilai 
tukar/kurs, tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
harga saham (Y) PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk periode 2013-2015. Hal 
ini dikarenakan H0 diterima sehingga menyebabkan hipotesisnya ditolak. 
e. Dari hasil pengujian parsial (uji t) diketahui bahwa variabel tingkat suku 
bunga, memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel harga saham 
(Y) PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk periode 2013-2015. Hal ini 
dikarenakan H0 ditolak sehingga menyebabkan hipotesisnya diterima. 
f. Dari hasil pengujian parsial (uji t) diketahui bahwa variabel inflasi, tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel harga saham (Y) PT. 
Bank Mandiri (Persero) Tbk periode 2013-2015. Hal ini dikarenakan Ho 
diterima sehingga menyebabkan hipotesisnya ditolak. 
 
4.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian dari penulis masih jauh dari kata sempurna karena hanya 
meneliti pada nilai tukar, tingkat suku bunga, dan inflasi terhadap indeks 
harga saham di dalam sektor perbankan tanpa memperhatikan sektor lain atau 
10 
 
faktor lain yang dianggap tetap. Kurs valas yang sering mempengaruhi 
kondisi perekonomian lain adalah kurs Dollar Amerika. Harga saham yang 
digunakan adalah harga saham sektor perbankan yang tercantum dalam 
indeks harga saham perbankan yang ada di BEI yaitu PT. Bank Mandiri 
(Persero) Tbk pada periode tahun 2013-2015. 
Dan tingkat suku bunga yang digunakan adalah suku bunga Bank 
Indonesia, karena suku bunga Bank Indonesia digunakan patokan bagi 
kebijakan penentu suku bunga bank umum.Jika menggunakan lebih banyak 
sampel dari sektor lainnya yang terdapat di pasar modal, mungkin ke 
depannya akan dapat dilihat seberapa besar pengaruh dari nilai tukar/kurs, 
tingkat suku bunga, dan inflasi terhadap indeks harga saham dari sektor 
lainnya yang terdapat pada pasar modal Indonesia.  
4.3 Saran  
Berdasarkan kesimpulan di atas maka saran-saran yang penulis 
sampaikan untuk peneliti selanjutnya adalah : 
a. Menambah sektor perusahaan yang diteliti, karena dengan sektor yang 
lebih banyak akan memberikan hasil yang lebih baik. 
b. Menambah periode tahun yang digunakan sebagai sampel perusahaan, 
karena dengan sampel yang banyak menghasilkan keterwakilan sampel 
yang ada. 
c. Penelitian ini masih memiliki keterbatasan yaitu dari segi faktor makro 
ekonomi yang digunakan sebagai dasar untuk memprediksi harga saham 
perusahaan hanya terbatas pada tingkat Inflasi, Nilai Tukar Rupiah dan  
Tingkat Suku Bunga, diharapkan dalam penelitian selanjutnya untuk 
memperhatikan pengaruh faktor lain yang dapat mempengaruhi 
pergerakan indeks harga saham perusahaan.  
d. Pengambilan periode penelitian yang hanya 3 tahun, diharapkan untuk 
pengembangan penelitian selanjutnya dapat memperpanjang periode 
penelitian agar hasil yang diperoleh dapat lebih merefleksikan 
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